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ABSTRAK

Istiqgomah. 2025. Struktur Modal Dan Risiko Keuangan Perbankan Syariah
Untuk Meningkatkan Nilai Perusahaan (Pembimbing: Dr. Helmi Muhammad,

S.E, M.M)

Penelitian ini bertujuan untuk menganalisis pengaruh struktur modal dan risiko
keuangan terhadap nilai perusahaan pada bank umum syariah di Indonesia.
Struktur modal diukur menggunakan rasio Debt to Equity Ratio (DER), Debt to
Asset Ratio (DAR), dan Long-Term Debt to Equity Ratio (LTDER), sedangkan
risiko keuangan diukur melalui Non Performing Financing (NPF) dan Financing to
Deposit Ratio (FDR). Nilai perusahaan diukur menggunakan metode Economic
Value Added (EVA). Penelitian ini menggunakan pendekatan kuantitatif dengan
metode Structural Equation Modeling berbasis Partial Least Square (SEM-PLS).
Data yang digunakan adalah data sekunder dari laporan keuangan tahunan bank
umum syariah yang beroperasi selama periode 2020-2023. Hasil penelitian
menunjukkan bahwa DER dan DAR memiliki pengaruh positif namun tidak
signifikan terhadap nilai perusahaan, sedangkan LTDER berpengaruh negatif dan
tidak signifikan. Di sisi lain, NPF menunjukkan pengaruh negatif terhadap nilai
perusahaan, sedangkan FDR memiliki pengaruh positif namun tidak signifikan.
Temuan ini mengindikasikan bahwa penggunaan utang secara berlebihan belum
tentu meningkatkan nilai perusahaan, dan manajemen risiko pembiayaan menjadi
aspek penting dalam menjaga stabilitas kinerja bank syariah. Oleh karena itu,
pengelolaan struktur modal dan risiko keuangan yang tepat perlu diperhatikan
guna mendukung peningkatan nilai perusahaan secara berkelanjutan.

Kata Kunci: Struktur Modal, Risiko Keuangan, Nilai Perusahaan
ABSTRAK

This study aims to analyze the effect of capital structure and financial risk on firm
value in Islamic commercial banks in Indonesia. Capital structure is measured
using the Debt to Equity Ratio (DER), Debt to Asset Ratio (DAR), and Long-Term
Debt to Equity Ratio (LTDER), while financial risk is measured through Non-
Performing Financing (NPF) and Financing to Deposit Ratio (FDR). Firm value is
measured using the Economic Value Added (EVA) method. This study uses a
quantitative approach with the Structural Equation Modeling method based on
Partial Least Square (SEM-PLS). The data used are secondary data from the
annual financial reports of Islamic commercial banks operating during the 2020—
2023 period. The results of the study show that DER and DAR have a positive but
insignificant effect on firm value, while LTDER has a negative and insignificant
effect. On the other hand, NPF shows a negative effect on firm value, while FDR
has a positive but insignificant effect. These findings indicate that excessive use of
debt does not necessarily increase the value of the company, and financing risk
management is an important aspect in maintaining the stability of Islamic bank
performance. Therefore, proper management of capital structure and financial risk
needs to be considered in order to support the increase in company value in a
sustainable manner.

Keyword: Capital Structure, Financial Risk, Firm Value
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BAB I
PENDAHULUAN

Latar Belakang

Tren yang positif telah terlihat dalam industri perbankan syariah
Indonesia dalam beberapa tahun terakhir. Ini menunjukkan bahwa total aset
bank umum syariah terus meningkat setiap tahunnya, menurut data dari
otoritas jasa keuangan (OJK). Aset total mencapai Rp.397.073 miliar pada
tahun 2020, pertumbuhan semakin meningkat pada tahun 2022 mencapai
Rp.531.860 miliar hingga menjadi Rp. 586.055 miliar ditahun 2024. Namun
untuk tetap kompetitif dalam meningkatkan nilai perusahaan, bank umum
syariah harus memperhatikan struktur modal dan risiko keuangan. Untuk
mempertahankan pangsa pasarnya sektor perbankan syariah perlu
menunjukkan kinerja yang baik (Syakhrun, et al 2019).

Dalam dunia perbankan, risiko merupakan suatu kejadian yang dapat
terjadi, baik yang dapat diprediksi maupun tidak dapat diduga, yang
berdampak negatif terhadap pendapatan dan modal bank. Risiko tidak dapat
dihindari, tetapi dapat ditangani dan dikendalikan, ketika keputusan dibuat
didasarkan pada informasi yang sempurna, benar, dan akurat. Oleh karena
itu, bank syariah juga memerlukan prosedur dan metodologi manajemen
risiko untuk mengidentifikasi, mengukur, mengawasi, dan mengendalikan
risiko (Agnesa, 2024).

Faktor yang mempengaruhi nilai perusahaan adalah risiko
keuangan. Risiko ini tidak hanya terjadi di sektor perbankan Islam, tetapi juga
di semua sektor yang berfokus pada keuntungan. Namun penting bagi bank
syariah untuk mengatasi risiko keuangan (Putra 2022). Menurut (Somantri &
Sukmana, 2020) risiko keuangan yang dialami oleh bank syariah adalah

risiko keuangan yang dapat diukur melalui Non Performing Financing (NPF)



dan financing Deposit Ratio (FDR). NPF atau bisa disebut sebagai
pembiayaan bermasalah adalah keadaan di mana kreditur gagal membayar
angsuran yang sudah ditetapkan (Jaleka & Silvia 2021). Sedangkan FDR
digunakan untuk mengukur likuiditas bank dengan membandingkan antara
pembiayaan yang diberikan dan dana yang diterima (Wardani, et al 2019).
Putra and Oktaviana (2022) mengatakan bahwa bisnis atau
perbankan harus memperhatikan rasio risiko keuangannya karena rasio
yang tinggi seperti NPF menyebabkan pembiayaan bermasalah, dana
pembiayaan tidak dapat dimaksimalkan dengan baik, dan rencana bisnis
akan terhambat. Hal ini sejalan dengan penelitiannya (Asmara, 2019) bahwa
tinginya NPF menunjukkan bahwa perbankan gagal mengelola dana yang
diberikan kepada masyarakat untuk tujuan yang dapat mempengaruhi
kinerja perbankan itu sendiri. Hal tersebut juga didukung dalam
penelitiannya (Nurjannah, 2021) bahwa tingginya nilai Non-Performing
Financing (NPF) mencerminkan bahwa banyak pihak tidak mampu
mengembalikan pembiayaan yang telah disalurkan oleh perbankan syariah.
Hal ini menunjukkan meningkatnya risiko pembiayaan dan dapat berdampak
negatif terhadap kinerja serta nilai perusahaan.Oleh karena itu, nilai non
performing financing yang tinggi dapat mengurangi nilai perusahaan.
Perusahaan yang baik tergantung pada besarnya indikator yang
diperoleh pada setiap periode. Mengacu pada data yang diterbitkan oleh
Otoritas Jasa Keuangan (2020), risiko keuangan pada perbankan syariah
menunjukkan pola fluktuatif dari tahun ke tahun. Kondisi. tersebut dapat

dilihat secara lebih jelas pada Gambar 1.1 berikut.



Gambar 1.1 Diagram Fluktuasi Risiko Keuangan
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Pada gambar 1.1 terjadi fenomena yang mendasari penelitian yaitu
terjadi fluktuatif pada rasio NPF dan FDR. Pada tahun 2020 terjadi
penurunan pada rasio FDR sebesar 6.24% dan mengalami peningakatan
pada tahun 2022-2023 sebesar 1,17%. Begitu pula rasio NPF pada tahun
2021 terjadi peningkatan sebesar 0,36% dari tahun 2020. dan mengalami
sedikit kenaikan dari tahun 2022. Hal ini menunjukkan bahwa perbankan
syariah menghadapi tantangan dalam menjaga keseimbangan antara
peningkatan pembiayaan dan pengelolaan risiko kredit.

Struktur modal yang optimal menyebabkan kenaikan market price
serta meningkatkan company value secara bersamaan. Dalam
menentukan sumber biaya yang akan digunakan, manajer perlu
mempertimbangkan dengan bijak untuk menentukan kegiatan investasi
dan kegiatan operasionalnya yang akan dilakukan yang nantinya dapat
meningkatkan bahkan memaksimalkan nilai perusahaan (Putri & Willim
2024). Struktur modal menjadi salah faktor yang bisa mempengharui nilai
perusahaan dengan Debt to Equity Ratio, Debt to Asset Ratio, Long Term
Debt to Equity Ratio sebagai proksi dari variabel struktur modal.

Perusahaan yang mampu mengelola risiko keuangan dan memiliki

struktur modal yang baik akan meningkatkan nilai perusahaan. Suatu



perusahaan dikatakan stabil apabila mampu meningkatkan nilai ekonomi
baik dari sisi internal maupun eksternal. Oleh karena itu, nilai perusahaan
memiliki keterkaitan yang erat dengan fluktuasi harga saham yang
tercermin dalam instrumen pasar modal (Maulida, 2020). Dodi (2023)
menjelaskan bahwa Kebijakan perbankan dalam menentukan struktur
modal sangat penting untuk meningkatkan nilai perusahaan karena struktur
modal perbankan sangat sensitif terhadap perubahan leverage keuangan.
Oleh karena itu, keputusan struktur modal perbankan sangat penting untuk
kelancaran kegiatan operasional. Nilai perusahaan merepresentasikan
estimasi nilai saat ini dari pendapatan yang diharapkan di masa
mendatang, serta berfungsi sebagai indikator bagi pasar dalam
mengevaluasi kinerja dan prospek perusahaan secara menyeluruh.
(Saddam & Sarwani 2021).

Dalam konteks perbankan syariah, pengelolaan struktur modal dan
risiko keuangan tidak hanya bertujuan untuk meningkatkan nilai
perusahaan secara ekonomi, tetapi juga harus selaras dengan prinsip-
prinsip syariah islam seperti keadilan, transparansi, dan amanah. Berbeda
dengan bank konvensional, perbankan syariah tidak mengenal sistem
bunga (riba), sehingga dalam penghimpunan maupun penyaluran dana
harus menggunakan akad-akad syariah seperti mudharabah, musyarakah,
dan murabahah, yang memiliki implikasi langsung terhadap struktur
keuangan bank (Noor et al., 2024). Selain itu, manajemen risiko dalam
perbankan syariah memiliki dimensi yang khas, seperti risiko syariah yang
mengharuskan seluruh aktivitas operasional sesuai dengan fatwa DSN-
MUI dan prinsip maqasid syariah. Ketika bank syariah gagal menjaga
kualitas pembiayaan, seperti meningkatkan Non Performing Financing,

bukan hanya aspek ekonomi yang terdampak, tetapi juga kepercayaan



masyarakat terhadap kredibilitas bank syariah dalam menjalankan amanah
dana umat (Arno, 2024).

Ulinuha (2016) menyatakan struktur modal yang diproksikan
dengan DER dan likuiditas yang diprosikan dengan FDR berpengaruh
negatif dan signifikan terhadap nilai perusahaan yang diproksikan dengan
PBV. Sementara profitabilitas yang diproksikan dengan ROA berpengaruh
positif dan signifikan terhadap nilai perusahaan yang diproksikan dengan
PBV. Selain itu, secara simultan struktur modal yang diproksikan dengan
DER, likuiditas yang diproksikan dengan FDR, dan profitabilitas yang
diproksikan dengan ROA berpengaruh signifikan terhadap nilai
perusahaan yang diproksikan dengan PBV. Novelty Penelitian Ini
Menggunakan EVA sebagai pendekatan nilai perusahaan yang
memperhitungkan biaya modal secara menyeluruh dan tidak terbatas pada
perusahaan publik.

(Nurjannah, 2021) dalam penelitiannya menyimpulkan non-
performing financing berpengaruh negatif dan tidak signifikan terhadap nilai
perusahaan. Novelty Penelitian Ini Fokus utama pada struktur modal dan
risiko keuangan sebagai faktor utama, serta menggunakan pendekatan
kuantitatif berbasis SEM-PLS. Sedangkan penelitian (Nurkhaleeda, 2022)
menyimpulkan bahwa DER berpengaruh secara negatif dan signifikan
terhadap kinerja keuangan pada perbankan. Sedangkan CAR tidak
berpengaruh dan signifikan terhadap kinerja keuangan perbankan Novelty
Penelitian Ini memasukkan lebih banyak dimensi risiko keuangan, serta
mengukur output terhadap nilai perusahaan berbasis EVA, bukan hanya
kKinerja.

Amalia (2021) menyimpulkan bahwa Capital Adequancy Ratio

(CAR) bank syariah berpengaruh positif terhadap kinerja keuangan (ROA),



Non-performing financing (NPF) tidak berdampak positif terhadap kinerja
keuangan (ROA) perbankan syariah, Finance to deposit Ratio (FDR) tidak
berdampak negatif pada kinerja keuangan (ROA) perbankan syariah.
Novelty Penelitian Ini: Berbeda karena menggunakan nilai perusahaan
(EVA), bukan sekadar indikator profitabilitas, dan tidak membahas konteks
pandemi. Sedangkan penelitian yang di lakukan oleh Putra (2022)
menyatakan bahwa Risiko keuangan yang diukur melalui Non-Performing
Financing (NPF) serta struktur modal tidak memiliki pengaruh signifikan
terhadap nilai perusahaan. Sementara itu, risiko keuangan yang diukur
melalui Financing to Deposit Ratio (FDR) menunjukkan pengaruh negatif
yang signifikan terhadap nilai perusahaan. Namun, secara simultan
variabel risiko keuangan dan struktur modal secara bersama-sama
berpengaruh signifikan terhadap nilai perusahaan.

Dari penelitian terdahulu yang telah dikaji memiliki kebaruan
(novelty) dengan mengkaji pengaruh struktur modal dan risiko keuangan
terhadap nilai perusahaan pada perbankan syariah di Indonesia dengan
pendekatan nilai tambah ekonomi (EVA). Berbeda dengan penelitian
sebelumnya yang umumnya menggunakan indikator profitabilitas seperti
ROA atau ROE, penelitian ini menekankan pada EVA sebagai indikator
kinerja yang lebih komprehensif dan memperhitungkan biaya modal. Oleh
karena itu penelitian ini menjadi penting untuk dilakukan untuk mengisi
kesenjangan literatur tersebut. Dengan begitu, hasil penelitian ini
diharapkan dapat memberikan masukan praktis bagi manajemen bank
dalam merancang strategi keuangan yang lebih tepat guna meningkatkan
nilai perusahaan secara berkelanjutan.

Berdasarkan permasalahan tersebut, penelitian ini bertujuan untuk

memberikan pemahaman yang mendalam dan empiris mengenai



bagaimana struktur modal dan risiko keuangan mempengaruhi nilai

perusahaan pada perbankan syariah di Indonesia. Dengan pendekatan

berbasis Economic Value Added (EVA), penelitian ini bertujuan mengukur

nilai tambah ekonomi yang diciptakan oleh bank syariah sebagai refleksi

efisiensi manajerial dalam pengelolaan dana yang sesuai syariah. Lebih

lanjut, penelitian ini diharapkan dapat menjelaskan keterkaitan antara

kebijakan keuangan dan prinsip-prinsip maqasid syariah, sehingga hasil

penelitian tidak hanya berkontribusi terhadap pengembangan ilmu

manajemen keuangan syariah secara teoritis, tetapi juga memberikan

arahan strategis bagi pelaku industri dalam merumuskan kebijakan struktur

modal dan manajemen risiko yang berkelanjutan dan etis.

1.2 Rumusan Masalah

Berdasarkan latar belakang yang sudah dipaparkan diatas, maka

rumusan masalah yang akan diteliti adalah:

1.

Apakah Debt to Equity Ratio berpengaruh terhadap nilai perusahaan
pada bank umum syariah?

Apakah Debt to Asset Ratio berpengaruh terhadap nilai perusahaan
pada bank umum syariah?

Apakah Long Term Debt Equity Ratio berpengaruh terhadap nilai
perusahaan pada bank umum syariah?

Apakah Non Performing Financing berpengaruh terhadap nilai
perusahaan pada bank umum syariah?

Apakah Financing Deposit Ratio berpengaruh terhadap nilai

perusahaan pada bank umum syariah?



1.3 Tujuan Penelitian
Berdasarkan rumusan masalah diatas, maka tujuan penelitian yang
hendak dicapai dalam penelitian ini adalah sebagai berikut:
1. Untuk menganalisis pengaruh DER terhadap nilai perusahaan pada
bank umum syariah
2. Untuk menganalisis pengaruh DAR terhadap nilai perusahaan pada
bank umum syariah
3. Untuk menganalisis pengaruh LTDER terhadap nilai perusahaan pada
bank umum syariah
4. Untuk menganalisis pengaruh NPF terhadap nilai perusahaan pada
bank umum syariah
5. Untuk menganalisis FDR terhadap nilai perusahaan pada bank umum
syariah
1.4 Manfaat Penelitian
Dengan dilakukannya penelitian ini, penulis berharap kedepannya dapat
memberi manfaat, baik secara teoritis maupun secara praktis yang dapat
dipaparkan dalam uraian di bawah ini:
1. Manfaat Teoritis
Penelitian diharapkan dapat memberikan kontribusi berupa buku
bacaan perpustakaan di lingkungan Universitas Islam Raden Rahmat
Malang, khususnya di fakultas ekonomi dan bisnis.
2. Manfaat bagi praktis
penelitian ini dapat berfungsi sebagai acuan dan referensi untuk karya
akademik yang membahas masalah struktur modal dan risiko
keuangan perbankan. Selain itu, itu juga dapat berfungsi sebagai
bahan perbandingan terhadap penelitian sebelumnya dan yang akan

datang.



